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研究ノート
賃金率変動の効果：ケインズと古典派
堀 江
?
1. はじめに
ケインズは『一般理論」([2 ])第5編において貨幣賃金と物価との関係を論
じている．第5編とは事実上の最終編であるが，なぜ物価と賃金との関係を最
後に論じるかについては，第19章の初めにケインズ自身の説明がある．
「貨幣賃金の変動の影響を，もっと前の章で論ずることができたなら，そ
の方が都合がよかったであろう．……
しかし，われわれ自身の理論が展開されてしまうまでは，この問題を完全
に論ずることは不可能であった．なぜなら，貨幣賃金の変動の結果は複雑な
ものだからである．貨幣賃金の引き下げは，古典派理論が想定したように，
ある状態においてはたしかに産出量に刺激を与えることができる．私の理論
とこの理論との相違は，主として分析の相違である．したがって，読者が私
自身の方法を熟知するまでは，それを明瞭に説明することは不可能であっ
た．」([2]日本語訳， p.255.なお，以下においても記載頁は訳本に対応．）
貨幣賃金率が物価や産出量に与える影響を分析するためには，労働市場のみ
ならず商品市場，貨幣市場をも同時に考慮しなけらばならない．その点はよい
として，ケインズの言う「われわれ自身の理論」とは何を意味しているか．具
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体的に言えば，アメリカ・ケインジアンと呼ばれる人々が無視した賃金単位を
用いた手法である．
小論は，第1に，測定尺度として賃金単位を用いることによってケインズの
理論を再構成する．それによって貨幣賃金率の変化が経済にどのような影響を
与えるかを分析する．次には，そのケインズ型のモデルに資産効果を導入する
ことにより，それが完全雇用の達成にどのような役割をはたすのかを確かめる．
最後に，ケインズと古典派を分かつ決定的な要因は資産効果の有無にあるので
はなく，労働供給に対する両者の考え方の相違にあることを示す．
2. 賃金単位表示：モデルー I
まず最初に賃金単位で表わしたマクロ・モデルを取り上げよう.Yぃ Cwおよ
びIwをそれぞれ国民所得，消費，投資とする．ただし，添え字にWがある場合
はそれらが賃金単位で測られていることを意味する．
この時，商品市場の均衡は次の式によって表わされる．
(1) Yw=Cw+Iw 
ここで消費関数および投資関数をそれぞれ
(2) Cw=Cw(Yw) ; dCw/dYw=Cw'> 0, 
(3) Iw=Iw(r) ; dlw/dr=Iw'< 0 
と仮定する．ただし， rは利子率である．
次に貨幣に対する需要を Lw(Yw,r), 貨幣供給を Mwで表わすならば，貨幣
市場の均衡条件は
(4) M戸 Lw(Yw, r) 
であるが，ここでは aLw/aYw=Lwy>0, aLw/ar=Lwr< 0とする．
ところで，集計問題を回避するために，この経済では 1財のみが生産されて
いるものとし，マクロの生産関数をY= F (N) ; F'(N) > 0 , F" (N) < 0と仮定
しよう.Yは経済全体としての生産量， Nは雇用量である．この時， Wを貨幣
賃金率， Pを物価として，企業の利潤極大条件は次の式で示される．
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(5) W = PF'(N) 
もうひとっ，定義により Yw=PY/Wであるが，ここに(5)を用いれば
(6) Yw= F (N) /F'(N) = <f,(N) 
57 
がえられる．これが総供給関数である.<f,'= 1 -F"F / (F') 2 > 1であるから，¢
はNの単調増加関数である．
以上のうち， (2)および(3)を用いれば(1)は
(7) Yw=CパYw)+lw(r) 
と書き換えられる．かくして，われわれの取り扱う第 1のモデルは次の 4個の
式によって構成される．
［モデルー I]: { (4), (5), (6), (7)} 
内生変数=Yw, r, P, N; 外生変数=Mw,W 
3. 貨幣賃金率の変化
ところでケインズは『一般理論』の第19章において 2つの問題を提起してい
るが，その 1つが「貨幣賃金の引き下げは，他の事情に変化がない場合，雇用
を増加させる直接的な傾向をもつであろうか．」というものであり，われわれが
検討しようとしている問題もこれである．ここで「他の事情に変化がない場合」
というのは，「消費性向，資本の限界効率表，および利子率が社会全体として以
前と同じであるいうことを意味する．」([2 ] , p . 258) 
この問題がピグー，あるいは古典派を意識したものであることはよく知られ
ている．そこで，まずモデルー Iの4個の式を全微分すれば，次の方程式がえ
られる．
(8) (ふ） X=A 
ここに，ベクトルXおよびAは
X'=(d江 dr dP dN), A'=(O dMw dW 0) 
であり，また左辺の行列 (Aw)の各要素は次のようになっている．
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??
F' 。
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ただし， 0 <a戸 1-Cw'< 1である．ここで，行列（ふ）の行列式をAwとす
れば，瓜=awLwr+ lw'Lwy (< 0)として，次の式が成立する．
(9) ふ＝一f3w</>'F'>。
さて，上のモデルにおいてWのみが変化した場合に内生変数はどのような影
響を受けるか．これは比較静学の問題である.(8)式において dMw=0とおけば，
(10) aYwl aW= 0, ar/aW= 0, aP/aW= 1 /F'>。
がえられることは容易にわかる．すなわち，貨幣賃金率の変化は生産量，利子
率に全く影響を与えず，したがって雇用量にも影響を与えない．
上の結論を導くに当たって論理的な誤りはない．実は，上のような計算をす
るまでもなく， (4)および(7)の2つの式から Ywとrが決定されることは容易に
わかる．したがって， Mwが変化しない限りは産出量も利子率も変化しない．「雇
用量は賃金単位によって測られた有効需要量と一義的な相関関係にあり，有効
需要は期待された消費と期待された投資との総和であるから，もし消費性向，
資本の限界効率表，および利子率がすべて変化しないとすれば，有効需要は変
化しえないからである」([2 ] , p. 258). このような意味で上のモデルは，労働
市場から産出量が決まるのではなく，商品市場から雇用量が決まることを示す
という点で典型的なモデルとも言える．
4. 貨幣量の変化
前節において導かれた結論は決して目新しいものではなく，たとえば30年以
上も前に書かれた宮崎・伊東([4 ],p.245)にも，その導出過程は異なるにし
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ても，同じ結論が示されている．しかるに，改めてここに問題として取り上げ
るにはそれなりの理由がある．
第1は，「貨幣賃金の引き下げは，他の事情に変化がない場合，雇用を増加さ
せる直接的な傾向を」([2 ] , p. 258)はたして持たないのであろうか，という
ことである．第2は，前節の結論がはたしてケインズの結論でもあるのかどう
か，ということである．
第2の問題から考えてみよう．確かにケインズは「貨幣賃金の引き下げは，
社会全体の消費性向に対して，あるいは資本の限界効率表に対して，あるいは
利子率に対して影響を及ぼすことによる以外には，雇用を増加させる持続的な
傾向をもたない．」([2 ],pp.259-60) と述べている．
しかし，ケインズはまた次のようにも述べている．「われわれは，少なくとも
理論的には，賃金水準が不変の場合に貨幣量を増加させることによって利子率
に対して生み出すことのできる効果と正確に同じ効果を，貨幣量が不変の場合
に賃金を引き下げることによって生み出すことができる.J ([2 ] , p. 264), と．
上の 2つの引用文を並列して考える限りでは，ケインズ自身の主張に矛盾が
あるように見える．そこで，やや長文ながら，さらにもう 1箇所から引用して
みよう．「賃金政策が命令によって定められる社会主義社会以外においては，労
働のあらゆる等級について均ーな賃金引き下げを達成する手段は存在しない．
（賃金引き下げという）結果は，社会的正義や経済的便宜の基準によっては正
当化されえない一連の漸次的な不規則な変化によってもたらされるにすぎず，
おそらく無駄な悲惨な闘争の後に初めて実現されるにすぎない．そのような闘
争において，交渉上最も弱い地位にいる人々が他の人々に比して不利益を蒙る
のである．他方，貨幣量の変化は，すでに公開市場政策やそれに類する方策に
よって大部分の政府の行いうることである．」([2 ],p.265) 
ケインズが強調したい点は次のことであろう．理論上は，貨幣賃金率の引き
下げによって雇用を増加させることができる．しかし，たとえそれが出来たと
しても，それに伴う犠牲の方がはるかに大きい．それに対して貨幣量操作の方
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は，その気になれば“無駄な悲惨な闘争”なくして容易に出来るはずである．
実際，貨幣政策によって雇用・産出量を変化させることができる．われわれ
のモデルに従えば(8)および(9)から次のUO~U3lを求めることができるが，仰式に
見られるように，もし貨幣賃金率を固定して貨幣供給額を増加させれば Mw~ま
増加し，産出量も増加する．
UO oYw/oM戸 lw'/Pw>0, 
U2) ar/aMw=心 /Pw<O,
U3) aP/aM戸 F"Plw'/A> 0. 
5. 賃金率変化の効果
こんどは前節の第1の問題に移る．賃金率 (W)の変化は雇用・産出量に影
響を与えないか．もし与えるとすれば，どのような論理のチャンネルによって，
それは可能か．われわれはモデルーIの枠組みを維持したままでこれを確かめ
てみよう．
定義によって，Mw=M/Wであるが，貨幣当局が直接に操作しうるのはMwで
はなくてMのはずである．したがって，もしWのみが変化した場合は (Mを一
定として）Mんまた変化すると見なさねばならない．逆に言えば，第3節にお
いてUO)式がえられたのは，実は貨幣当局がWの変化と全く同じ比率でMを操作
している場合であると理解されなければならない．
それでは，貨幣額Mを一定として，厳密に貨幣賃金率のみが変化した場合の
効果はどれだけか.dMw= (dM-MwdW)/Wであるから，これを(8)の右辺に代
入すれば，
Q4) (し）X=B 
がえられる．ただし，
B'= [ 0 (dM-MwdW)/W dW O] 
である．ここでdM=0とおくことにより， Q4)から次の式が導かれる．
U5) oYw!oW=-M↓ '/(/Jm W) < 0 
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つまり，貨幣当局が何もしないで，純粋に貨幣賃金率のみを引き下げた場合に
は雇用および産出量を増大させることができる．
6. 基準時価格表示：モデルーI
われわれが用いた賃金単位のモデルは一般にはあまり馴染みがない．そこで
次には，物価指数でデフレートした形で実質タームのモデルを構成し，前節ま
でにえられた結論を再点検してみよう．
［モデルーI]
(16) Y=C(Y, m)+ I (r); 0 <aC/aY=Cy< 1, aC/om=Cm>。
(17) m=L(Y, r); aL/aY=Ly> o, aL/ar=Lべ0
(18) PF'(N) = W 
(19) Y = F (N) 
内生変数=Y, r, P, N; 外生変数=M,W
上のモデルにおいて， m=M/Pである．また， (16)において消費関数の中にm
が説明変数として含まれているのは後に資産効果の影響を確かめるためであ
り，これはケインズの消費関数とは異なる．その他の点では，測定尺度が変わ
った以外はモデルー Iの性質と差はない．
ここで再び比較静学分析のために(16)~(19)を全微分すれば， (8)式と同様の
(20)がえられる．
(20) (A) X = A. 
ただし，今度はX'=(dY dr dP dN), A'= (CmdM dM dW O), そし
て
a= 1-Cyとおけば， (A)の行列式Aは次の式で与えられる．
aP 
LyP LrP 
-I'P mCm 
m 
??
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A= ?? ??
F' 。F"P -F' 
そこでf3=aL叶 I'Lyとして Aの値を求めれば，
(20 A= F"PM (I'+らLr)-W祁＞〇
がえられるが，われわれが必要とするのは aY/aWの値である．これは(20)およ
び(20から
(2) aY / aW = F'M (I'+Cm Lr)/ A< 0 
として求められる．すなわち，貨幣賃金率の引き下げが生産量増大の効果をも
っていることはモデルーIによっても確かめられた．
7. 資産効果と総需要曲線
引き続いてモデルーIを用いる．再度U6),(17)式を見よう．これらは，いわゆ
るIS-LM曲線であるが，これらの式から rを消去すれば「総需要関数」がえら
れることは周知のことである．そこで， m=M/Pを考慮して，これらの式を全
微分して drを消去すれば
[3PdY= (I'+CmLr) (dM-mdP) 
がえられる．さらに dM=Oとおけば,(23)が成立する．
(23) 旦f_= p [C"―1 -(I'Ly) /L』
aY m(C叶 l'/Lr) <O 
これが需要曲線の勾配であるが， Cmキ0である限り，即ち資産効果がある限
り勾配は必ずナイナスになる．次に Cm=0として，もう少し(23)の値について考
えてみよう．
[I'= 0の場合］ これは投資が利子非弾力的な場合であるが，このとき(23)式
はaP/aY=ooとなる．
[Lr=ooの場合］ これは“流動性のわな”が存在する場合であるが，このと
き(23)式はやはり aP/aY=ooとなる．
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これらのケースもすでによく知られた例であるが，次のようにまとめること
ができる．資産効果が存在しない場合には，総需要曲線Yoは第 1図の破線のよ
うに産出量 (Y)軸に垂直になる場合がありうる．しかるに，資産効果がある
場合にはYoの勾配は図の実線のように必ず「右下がり」になる．
ここまではよい．残る問題は，この資産効果の存在によって必ず完全雇用は
達成されると言えるのかどうか，である．
?
Y* 
? ? ?
第 1図
8. 古典派とケインズ
これまで見てきたことから明かなように，貨幣賃金率の変化は雇用に影響を
与える．これは，資産効果があるかどうかに関係ない．確かに，資産効果があ
る場合には，それが無い場合に比して総需要が大きくなり，その分だけ雇用も
増大する．この点はケインズ的なモデルの枠組みにおいても同様である．しか
し，これは需要への影響度の程度を問題としたものであって，それ以上のもの
ではない．
はたして完全雇用が達成されるものか，その保障はない．このことを示すた
めには(18)~(19)式に戻る必要がある．それらを基にして全微分をとれば，
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F'dP + F"PdY /F'= dW 
が成り立つが，ここでdW=Oとおくことにより，
aP/aY=-F"P/(F')ら 0
がえられる．これが第1図における総供給曲線Ysの勾配である．いま，産出量
水準がY=Yめときに完全雇用であるとすれば，この曲線は Yr点において垂
直になるだろう．
この経済の均衡点はEである．これに対応する産出量がY*であるとすれば，
Yr-Y*に対応するだけの非自発失業が存在するはずである．したがって，たと
え資産効果があったにせよ，それは非自発失業を解消することを意味しない．
9. おわりに
ケインズとピグーとの論争の過程を経て，古典派に組する人々にとって資産
効果の存在は完全雇用をもたらす打ち出の小槌のように見られかねない．しか
し，これはケインズと古典派を分かつ決定的な要因ではない．何が決定的な要
因かと言えば，やはり労働供給に対する考え方の相違に帰着する．
われわれは総供給曲線を第1図の Ysのように描いたが，これはケインズ的で
ある．もし古典派的に描くならば， Yr点において垂直な直線となるだろう．そ
の場合には YsとYoとは必ずY=Yrにおいて交わらざるをえない．この前提と
なっているのは，「労働供給量が実質賃金率の単調増加関数になっていること」
であり，ケインズが認めなかったところである．
最後に私自身の考えを少し付け加えておこう．現実の問題として非自発失業
は存在する．したがって，どのような理論であるにせよ非自発失業を説明しえ
ない理論は，たとえ論理的に整合的であっても，受け入れ難い．ところで，古
典派に従えば非自発失業は常に存在しえず，雇用は常に完全雇用の状態にある．
それでは，労働供給が実質賃金率の関数なら非自発失業は存在しえないか．
第2図には古典派的な労働市場が描かれている．
D = D (W/ P) ; D'< 0 
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は労働の需要曲線，
S = S (W / P) ; S'~0 
65 
は労働の供給曲線である．横軸には雇用量，縦軸には実質賃金率がとられてい
る． したがって， この図は古典派的である．ただし， S曲線がNぷおいて屈折
しており， その点より左においてはS曲線が横軸に水平に描かれている点は古
典派と異なる．
いま， 2本の曲線が交わっている点の横座標を N*とすれば，これが雇用量で
ある． このとき，実質賃金率はWであるが， Nr点より右は現在の実質賃金率で
は働く意志のない人々であるから自発的失業の状態にある．それならば， Nrー
N*に当たる人々も失業しているはずであるが，これらの人々は自発失業であろ
うか．われわれは先に古典派の前提として，「労働供給量が実質賃金率の単調増
加関数になっていること」と記した．第 2 図はこの条件をやや緩くして， s•;;;;;o 
としたにすぎない．
W/P 
W 
三＇ I N* 
?
??
?
?????
N 
たとえば，
第2図
ここに一人の人がいて，家族4人が生きていくためには少なくと
も月に30万円は必要であるとする．
万円という名目賃金率であろうか．
この場合に，
しかし，
この人が意識しているのは30
この人が30万円という数値を計算
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した根拠になっているのは生活水準である．であれば，実質賃金率を意識して
いるとも言えるはずである．そのような人々が失業しているとき，これも非自
発失業に違いない．
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